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7 Hitos que Impactaron 2017 v Repercutiran en 2018

El afio pasado estuvo marcado por diferentes elementos clave que impactaron a los mercados financieros. Ejemplo de lo
anterior es la toma de posesiéon de Donald Trump como presidente de EUA y sus acciones en torno a la renegociacién
del Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLCAN) y la Reforma Fiscal. En la presente nota, identificamos
siete hitos de 2017 que tienen el potencial de seguir repercutiendo en el 2018, mismos que ordenamos por orden
cronoldgico para posteriormente describir brevemente la consecuencia que tendran este afio que comienza.
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En 2017, se llevaron a cabo 5 rondas de renegociacion del TLCAN y una intermedia con enfoque técnico. Si bien se han
logrado avances en algunos temas como telecomunicaciones y comercio electrénico, existen retrasos en puntos de
tensiobn como en la propuesta de una clausula de término del TLCAN cada 5 afios o cambio en las reglas de origen en el
sector automotriz. Hasta el momento, se tienen programadas tres rondas mas con duracion hasta el 1T18, pero no existe
certeza si para dicho momento se concluiran las platicas o seran prolongadas por la dificultad en resolver algunos
puntos. Adicionalmente, el proceso electoral en México que concluird el 1o de julio, representa un reto para la
renegociacion en términos de un posible cambio de partido politico que busque otros objetivos en los ajustes al TLCAN.

Respecto al tema electoral, la incertidumbre de los inversionistas se encuentra no sélo en un posible cambio en el
modelo econdémico sino en la respuesta a los resultados electorales si se replica el triunfo cerrado observado en el
Estado de México (PRI y Morena).
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Retos de Politica Monetaria en 2018

La economia global ha mostrado un mayor crecimiento econémico, lo que indica que los estimulos monetarios aplicados después de la crisis de 2008 ya no son
necesarios. Es por ello que la Reserva Federal (Fed) se encuentra en un proceso de reduccién de la hoja de balance y alza en las tasas de interés. A dicho
contexto, se le suma la entrada en vigor de la Reforma Fiscal (enero de 2018), que dentro de sus caracteristicas destaca el recorte en los impuestos
corporativos de 35.0% a 21.0%. Pensamos que la Fed estara vigilante del desempefio de la inflacion y que respondera agresivamente en caso de que dicha
variable se presione mas de lo previsto por consecuencia de la Reforma Fiscal. Ello podria generar a su vez respuesta de otros bancos centrales como el
mexicano a través de presiones en el tipo de cambio en la inflacién (variable objetivo). Si ademas consideramos la nueva composicion de la junta de gobierno
con la salida de Agustin Carstens, el tono restrictivo que ha mostrado la junta de gobierno con una inflacion que no cede y los riesgos de mayor volatilidad al tipo
de cambio dentro de un contexto de alta incertidumbre, la politica monetaria local se enfrentara a retos importantes este afio.
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responsabilidad derivada de su utilizacion para toma de decisiones de inversion.

Las Empresas de Grupo Financiero Ve por Mas no mantienen inversiones arriba del
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instrumentos objeto de las recomendaciones. Los analistas que cubren las emisoras
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Consejero, Director General o Directivo de las Empresas de Grupo Financiero, fungen
con algun cargo en las emisoras que son objeto de las recomendaciones.

Casa de Bolsa Ve por Mas, S.A. de C.V. y Banco ve por Mas, S.A., Institucion de
Banca Mdltiple, brinda servicios de inversion asesorados y no asesorados a sus
clientes personas fisicas y corporativas en México y en el extranjero. Es posible que a
través de su area de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales, Administracion de
Portafolios u otras le preste o en el futuro le llegue a prestar algin servicio a las
sociedades Emisoras que sean objeto de nuestros reportes. En estos supuestos las
entidades que conforman Grupo Financiero Ve Por Mas reciben contraprestaciones
por parte de dichas sociedades por sus servicios antes referidos. La informacion
contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos
fidedignas, aun en el caso de estimaciones, pero no es posible realizar manifestacion
alguna sobre su precision o integridad. La informacién y en su caso las estimaciones
formuladas, son vigentes a la fecha de su emision, estan sujetas a modificaciones que
en su caso y en cumplimiento a la normatividad vigente sefialaran su antecedente
inmediato que implique un cambio. Las entidades que conforman Grupo Financiero Ve
por Mas, no se comprometen, salvo lo dispuesto en las “Disposiciones” en términos de
serializar los reportes, a realizar compulsas o versiones actualizadas respecto del
contenido de este documento.

Toda vez que este documento se formula como una recomendaciéon generalizada o

personalizada para los destinatarios especificamente sefialados en el documento, no

podra ser reproducido, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o totalmente
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